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摘 要 
随着经济全球化的发展，受益于中国整体经济实力的提高和外汇储备的增加，
继 2014 年中国对外直接投资额首次突破千亿美元大关后，2015 年中国 OFDI 存
量首超万亿美元。绿地投资新建、并购逐渐成为中国企业进入海外市场投资的重
要方式。研究国际市场进入模式对于中国企业在海外投资中作出最优决策有重要
意义。 
纵观现有文献，无论是研究 OFDI 区位选择还是进入模式，绝大多数基于静
态的分析方法，忽略了企业对外投资行为的跨期相关性。本文首次以动态视角研
究中国企业海外市场进入模式是否存在“路径依赖”——即过去使用最多的海外
市场进入模式是否会对企业下一次选择的进入模式产生影响。采用 Logit 模型检
验了 1994-2015 年间中国企业在 94 个不同国家和地区设立的 519 家公司，结果
证实了企业偏好的进入模式会对下一次选择的进入模式产生正向影响，并且这种
正向影响与政府治理水平和文化距离无关，与国际化经验和国际化速度负相关。
公司规模、研发强度、市场规模、市场潜力等因素都显著地影响着中国企业对外
投资时的进入模式决策。 
本文的研究分为现状分析、理论分析和实证分析三个部分，其中理论分析和
实证分析是本文的重点。理论研究主要介绍跨国公司海外市场进入模式“路径依
赖”的理论机制，并提出假说。现状研究主要分析中国 OFDI 区位分布和进入模
式的现状。实证研究主要是利用 Logit 模型分析企业偏好的进入模式对之后进入
模式选择产生的影响，并检验了外部因素（政府治理水平、文化距离）和内部因
素（国际化经验、国际化速度）的调节作用。 
 
关键词：对外直接投资；进入模式；路径依赖
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Abstract 
With the development of economic globalization, since China launched the 
strategy of "going out", China's OFDI is rising rapidly. The stock of China’s OFDI in 
2015 exceeds trillion-dollar for the first time. Greenfield investment, mergers and ac-
quisitions have gradually become the important ways of Chinese companies entering 
overseas markets. Research on international market entry mode choice is significant 
for Chinese enterprises to make optimal decisions. 
From a dynamic perspective, this study examines the existence of ―Path Depen-
dence‖ in the entry mode choice of Chinese OFDI firms-whether the preferred entry 
modes, i.e., the foreign market entry modes that have been most frequently used in the 
past, influence a firm's subsequent mode choice. This paper examines the entry mode 
choices of 519 foreign subsidiaries owned by Chinese ultimate owners by using Logit. 
The results indicate that preferred entry modes show strong explanatory power with 
regard to the subsequent choice of wholly-owned/joint-venture and greenfield in-
vestment/acquisition modes. This relationship is diminished by the firm-specific ca-
pabilities, e.g., international experience and internationalization speed, which reduce 
the use of preferred entry modes. 
Beginning with introduction in Chapter 1, a thorough literature review about en-
try mode is compiled in Chapter 2. Chapter 3 shows the development history and cur-
rent situation of China’s OFDI. After sorting out the theories in OFDI field and build-
ing a theoretical model in Chapter 4, I run an empirical research on the sample data in 
Chapter 5. By analyzing the regression outcomes, I offer some suggestions on the en-
try mode choice of Chinese enterprises going abroad in the last chapter. 
 
Key Words: OFDI; Entry Mode Choice; Path Dependence
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第一章 导论 
1.1 研究背景及意义 
自 2000 年中国“走出去”战略提出以来，随着经济全球化的发展，受益于
中国经济实力的提高和外汇储备的增加，继 2014 年中国 OFDI 首次突破千亿美
元大关后，2015 年中国 OFDI 存量首超万亿美元。2015 年中国实现对外投资金
额 7350.8 亿元人民币（折 1180.2 亿美元）①，实现 13 年连续增长。 
虽然 2015 年全球经济低迷，但由于国内缺少投资机会，加上国家的大力支
持鼓励，促使中国企业迫切想要占领海外市场，海外投资金额迅速增长。随着经
济全球化的发展，企业被卷进国际化竞争的浪潮，中国企业也由最初出口商品的
方式转变为海外投资新建、收购等进入模式。据商务部统计，2015 年中国企业
在 155 个国家/地区绿地投资新建了 6532 家境外子公司，实施 593 项跨国并购②。 
现在，并购已然成为中国企业进入海外市场投资的一种重要方式。2015 年
最引人注目的事件莫过于万达集团并购美国传奇影业。据商务部报道，2015 年
中国出现一大批大型海外并购项目，如中国化工橡胶有限公司并购意大利倍耐力
集团公司、紫光股份有限公司并购美国西部数据股份有限公司、三峡国际能源投
资集团有限公司并购巴西巴拉那河能源股份有限公司等，这些项目投资额都超过
10 亿美元。从投资主体看，地方企业逐渐崛起，中央企业不再独占鳌头，2015
年地方企业并购金额占并购总额的 75.6%①，将近八成。 
但由于中国企业国际化经验不足，面对海外市场政治文化的不同和其他不确
定性，中国企业跨国并购成功率不足 40%。虽然早期有联想并购 IBM、吉利收
购 Volvo 等成功并购案例，但更多的是 TCL 并购法国汤姆逊巨额亏损、中海油
并购优尼科失手、中铝与澳大利亚力拓的“世纪大交易”失败、华为竞购摩托罗
拉被诺基亚西门子公司低价抢先、四川腾中重工未能如期完成悍马收购等惨痛教
                                                 
①商务部例行新闻发布会 2016 年 1 月 20 日，http://www.mofcom.gov.cn/xwfbh/20160120.shtml 
②商务部日常新闻发布 2016年 1月 15日 http://www.mofcom.gov.cn/article/ae/ai/201601/20160101235603.shtml 
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训，因此对中国企业 OFDI 进入模式的研究非常重要，可以说，企业海外市场进
入模式的决策将直接影响企业后续的长久发展。 
纵观当前研究进入模式影响因素的文献，无论是基于交易成本理论还是制度
理论，都是从政治风险、文化距离、制度距离、企业规模、研发能力和国际化经
验等角度进行实证研究，并且绝大多数基于静态的分析方法，先验地假设企业每
一次海外投资行为互不相关，相互独立。但事实上企业的海外市场扩张并非能一
蹴而就的，也不是一次投资就能一劳永逸的，而是由多次连续的海外投资行为构
成的。在此过程中，企业会根据以往投资的经验获取信息，总结教训，据此在下
一次海外投资中作出最优决策，选择自身最适合的进入模式，因此企业的 OFDI
行为存在跨期相关性。现有的国内研究都忽略了企业投资行为间的关联性和连续
性，而国外文献大多以发达国家为对象进行实证研究，结论不一定适合中国这种
发展中国家。因此，研究中国企业的 OFDI 进入模式是否存在“路径依赖”的特
征将有助于中国企业认识到自身序贯投资的跨期相关性，做出最佳的海外市场进
入决策，降低其在海外市场投资中的成本和风险。 
1.2 研究目标和研究方法 
1.2.1 研究目标 
结合国内外理论成果，以动态的视角，研究中国企业海外市场进入模式是否
存在“路径依赖”的特征——即过去使用最多的外国市场进入模式是否会对企业
下一次选择的进入模式产生影响。讨论外部环境如政府治理水平、文化距离，企
业自身因素如国际化经验、国际化速度对“路径依赖”的边际影响。结合实证结
果，为中国企业制定跨国经营战略提出一些可参考的政策建议。 
1.2.2研究方法 
本文以离散选择模型为实证方法，采用 Logit 模型分析中国跨国公司对外直
接投资时的进入模式选择。模型中的被解释变量根据多样化模式（新建 vs 并购）
和所有权结构（独资 vs 合资）分别进行划分检验，解释变量包括核心解释变量
——偏好的进入模式，即过去使用最多的 OFDI 进入模式；调节变量——政府治
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理水平、文化距离、国际化经验、国际化速度以及控制变量——公司规模、研发
强度、市场规模、市场潜力、FDI 开放度等变量。 
1.3 研究框架和主要内容 
1.3.1 研究框架 
 
图 1.1 研究框架图 
导论及文献综述 
理论分析 
实证结果的分
析和讨论 
现状分析 
中国 OFDI 的现状
研究 
 
进入模式“路径依
赖”的理论分析 
中国企业 OFDI 进入模式
的“路径依赖”研究 
中国 OFDI 的进入模式
现状 
国际市场进入模式的概
念及分类 
进入模式的“路径依赖”
理论分析 
进入模式“路径依赖”
的研究假说 
 
数据来源和变
量说明 
实证分析 
中国 OFDI 的发展历程 
中国 OFDI 的区位分布
现状 
Logit 模型及统
计分析 
主要结论与政
策建议 
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1.3.2主要内容 
本文的分析分为现状分析、理论分析和实证分析三个部分。现状分析主要是
结合中国实际情况，分析中国企业海外投资的区位分布和进入模式现状。理论分
析主要是研究中国企业进入模式“路径依赖”的理论机制并提出假说。实证分析
主要是利用中国 OFDI 企业的具体数据，用 Logit 模型检验中国企业的海外市场
进入模式是否存在“路径依赖”的特征，并分析外部因素（政府治理水平、文化
距离）和企业自身因素（国际化经验、国际化速度）的调节作用。 
文章共分为六个章节，具体章节及其主要内容如下所述： 
第一章为文章的导论部分。该部分内容主要介绍了这篇文章的创作背景与选
题意义，详细分析了文章的脉络与研究框架，简要介绍了文章中各个章节的主要
内容、可能的创新点和研究局限。 
第二章是文献综述部分。回顾了国内外关于进入模式选择以及“路径依赖”
的相关文献，详细介绍了进入模式的研究理论和有关进入模式“路径依赖”的相
关文献。结合中国的实际情况，评价了国内外研究现状并给出了可能的改进方向。 
第三章是现状分析。主要内容是结合中国的实际情况，介绍了中国 OFDI 的
历史发展进程和区位分布现状，分析了中国企业海外市场进入模式的现状。 
第四章是理论分析。首先介绍了国际商务中关于“进入模式”的概念，然后
比较了跨国公司进入模式的两种划分方法，最后分析了包括企业偏好的进入模式、
政府治理水平、文化距离、国际化经验、国际化速度等各个因素对跨国公司进入
国际市场模式的影响，并提出了关于 OFDI 进入模式“路径依赖”的五个假说。 
第五章是实证分析。利用收集到的中国企业数据，使用 Logit 模型，实证分
析了企业偏好的进入模式对之后进入模式决策的影响，检验了第四章提出的五个
假说。 
第六章是结论分析与展望。这部分内容主要是结合实证分析的结果，总结中
国 OFDI 进入模式的影响因素。最后再为中国企业制定跨国经营战略提出一些可
行性强并有参考价值的对策建议，并指出本文的局限，做出以后研究的展望。 
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